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Y Basándose en información del INJEC, los especialistas Eduardo Bustelo y 
Néstor López hallaron que un tercio de los nacimientos ocurre en familias con 
necesidades básicas insatisfechas 

Y Los datos oficiales también revelan que entre mayo del '95 e igual mes de 
este año, el ingreso del 70 por ciento más pobre de la población cayó un 5 por 
ciento, mientras que el del 10 por ciento más rico subió un 7 por ciento 
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El cuarto aumento consecuti- 

vo en los índices de pobreza e 
indigencia que reveló Página/12 
esta semana volvió a sorprender a 
un gobierno que parece más preo- 
cupado por mantener vivo en la me- 
moria colectiva el recuerdo de los 
tiempos hiperinflacionarios que por 
dar respuestas a lo que en la reali- 
dad viene mostrando desde hace ya 
dos años. Más alarmante es que Ca- 
vallo antes y Roque Fernández des- 
pués, no hayan prestado atención a 
estas estadísticas sociales a la hora 
de decidir sobre quién hacer recaer 
el peso del nuevo ajuste que está re- 
clamando el establishment finan- 
ciero internacional. En el último 
año, la Argentina volvió a dar un 
paso gigantesco para asemejarse a 
“Belindia”, una mezcla de Bélgica 
y la India, concepto inventado ha- 
ce ya tiempo para describir la fla- 
grante desigualdad social que ca- 
racteriza a Brasil. Entre mayo de 
1995 y mayo de 1996, el ingreso del 
70 por ciento de las familias de me- 
nores recursos (hasta 1200 pesos 


mensuales) cayó 
en un 5 por ciento, 


tamente vulnerable, porque 
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res que relevó el INDEC. 
Además, sobre la base de 
esa información oficial 
advierten que uno de cada tres chi- 
cos nacen en la Argentina en hoga- 
res pobres, situación que alcanza a 
uno de cada dos en varias provin- 
cias. Por otro lado, dicen que este 
nuevo crecimiento de la pobreza es- 
tá delineando una tendencia más es- 


Belindia, allá vamos 


La última Encuesta Permanen- 

te de Hogares de mayo del *96, 
sobre la que se elaboraron los índi- 
ces de pobreza difundidos por este 
medio, aporta una serie de datos 
ilustrativos de quienes pagaron los 
platos rotos de la Convertibilidad 
durante el último año. Entre mayo 
de 1995 y mayo de 1996 cayó el in- 
greso de las familias que ganaban el 


Ingreso per cápita familiar 
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10 (10% más rico) 
Total 
Nota: El grupo 1 corresponde al 10 por ciento de las familias de menores ingre- 
sos y el grupo 10 al 10 por ciento de mayores ingresos. 
Fuente: INDEC. 


año pasado hasta 1200 pesos por 
mes (363 per cápita). En esa situa- 
ción se encuentra el 70 por ciento 
delos hogares encuestados en la Ca- 
pital Federal y el Gran Buenos Ai- 
res. En tanto, subió el de los hoga- 
res con una entrada mensual supe- 
rior a los 1530 pesos (464 per cápi- 
ta). Pero la creciente desigualdad 
que aceleró la recesión es todavía 
más impresionante si se tiene en 
cuenta que en el caso de los hoga- 
res con un ingreso mensual de 279 
pesos (65 per cápita), la caída fue 
del 9,2 por ciento. Mientras que las 
familias con ingresos superiores a 
los 4150 pesos fueron favorecidas 
con un aumento del 7,1 por ciento, 
En otros términos, las familias que 
en mayo del *95 vivían con 279 pe- 
sos, hoy tienen que conformarse con 
254; y por el contrario, aquellas que 
percibían por ejemplo 4150, actual- 
mente pueden disfrutar de casi 4500. 
Esta vertiginosa concentración de la 
distribución de la torta puede enten- 
derse también a partir de las dife 
rencias en el ingreso per cápita: en 
1995, el ingreso de una persona per- 
teneciente al 10 por ciento más rico 
de la escala era 19,4 veces el de una 
representativa del grupo de ingre 
sos más bajo, y hoy esa proporción 
alcanza al 22,8, 


mo de calorías: 


tructural y por lo 
tanto pronostican que en los próxi- 
mos años los índices se mantendrán 
todavía por encima de los niveles 
actuales. 

=¿Los sorprendió el dato del 
nuevo aumento de la pobreza, pu- 
blicado por Página/12, que marca 
una tendencia de cuatro subas con- 
secutivas en el índice? 

Néstor López: -No, 
no sorprende. Hay infor- 
mación que anticipaba 
esto, como ser el com- 
portamiento en el ingre- 
so de las familias entre 
mayo de 1995 y mayo de ' 
1996. Si bien el nivel $ 


en hogares con NBI 


tanto, no sorprende que siga con- 
firmándose una tendencia crecien- 
te de la pobreza. 

Eduardo Bustelo: -Lo más preo- 
cupante es que hay un sector de la 
población muy importante inme- 
diatamente por encima de la línea 
de pobreza que está en riesgo per- 
manente de pauperización. Esta si- 
tuación afecta particularmente a la 
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repartir, es práctica- 
mente el mismo, pero el 
70 por ciento de fami- 


lias de ingresos medios Tucumán 
y bajos fueron los más Total país 


afectados. Porotro lado, 
hay una franja impor- 
tante de la población al- 


Santiago del Estero 
Tierra del Fuego 


Fuente: INDEC. 


gente que vive de empleos tempo- 
rarios O precarios, que son los úni- 
cos que crecieron en los últimos 
tiempos. Esta franja vulnerable es 
muy considerable, dado lo bajo del 
nivel actual de la línea: si a los 465 
pesos de ingreso familiar mensual 
que toma el INDEC como límite 
de la pobreza=se lo duplicara, que- 
daría más de la mitad de la pobla- 
ción por debajo de la línea de po- 
breza. Es decir, se está cristalizan- 
do una pirámide de ingresos en la 
cual alrededor de un tercio de la 
gente está quedando cada vez más 
marginada. 

—De hecho, ustedes realizan una 
medición de la línea de pobreza con 
una pequeña 
variante a la 
metodología 
del INDEC, 
y les está 
dando un ni- 
vel superior 
al 26 por 
ciento de los 
hogares... 

=Sí, ahí 
entra la 
cuestión de 
la definición de la línea de pobre- 
za. El seguimiento que nosotros ha- 
cemos siempre da un nivel un po- 
co más alto, pero lo importante es 
que la tendencia es siempre la mis- 
ma, y que está subiendo. Además, 
la Secretaría de Programación Eco- 
nómica del Ministerio de Econo- 
mía elabora la línea de pobreza só- 
lo para Capital y Gran Buenos Ai- 
res, pero hay trabajos, como el del 
Banco Mundial de 1992, que mues- 
tran niveles de pobreza para el in- 
terior del país mucho más altos que 
los del área metropolitana. 

=¿Cómo puede evolucionar el 
índice de pobreza en el futuro? 

E.B.: —En los próximos años la 
pobreza se mantendrá en un inter- 
valo que va a estar entre el 18 0 20 
por ciento de los hogares hasta un 
30 por ciento. Tal vez en algún mo- 
mento caiga al 18 por ciento y en 
otros alcance el 28 0 29, pero nor- 
malmente tenderá a mantenerse en 


el orden del 25 por ciento. No creo 
que descienda por debajo de esos 
límites, porque lo que está apare- 
ciendo es una tendencia estructural 
acorde con el patrón de funciona- 
miento de una economía capitalis- 
ta “emergente” como la Argentina. 

N.L.: —Pero, además, los datos 
que fueron publicados por Pági- 
na/12 miden una parte de la po- 
breza, la que alcanza exclusiva- 
mente a aquellas familias que es- 
tán debajo de un nivel de ingresos 
mínimos. Hay un conjunto de fa- 
milias que si bien tiene ingresos 
superiores a la llamada línea de 
pobreza, están en el universo de la 
pobreza estructural. Es decir, son 
hogares que 
tienen sus 
necesidades 
básicas in- 
satisfechas 
(por tipo de 
vivienda, 
agua pota- 
ble, educa- 
ción, etc.). 
Los indica- 
dores de ne- 
cesidades 
básicas insatisfechas (NBI), en ge- 
neral, tienden a mejorar como una 
tendencia inercial natural, no sólo 
en la Argentina sino también en to- 
da América latina. En nuestro pa- 
ís, si bien la cantidad de hogares 
con NBI mostró en el último cen- 
so de 1991, una tendencia decre- 
ciente en relación con 1980, la in- 
formación desagregada muestra 
situaciones verdaderamente alar- 
mantes. De datos que acaba de pu- 
blicar el INDEC se desprende que 
en la Argentina uno de cada tres 
chicos nace en hogares pobres es- 
tructurales, es decir por NBI. Es- 
ta situación alcanza a uno de cada 
dos chicos que nacen en provin- 
cias como el Chaco, Formosa, Sal- 
ta, Jujuy y Santiago del Estero (ver 
cuadro). Es decir, la pobreza afec- 
ta de una manera mucho más dra- 
mática a la niñez de lo que gene- 
ralmente muestran las cifras agre- 
gadas. 


¿> [a receta: Pessino vs, Bustelo | 


Esta semana, la asesora del Ministerio de Economía, Carola Pessino, 
reconoció a este medio que el aumento dela pobreza en los últimos dos 
años había sido importante, aunque no dudó en exponer su receta para 
atacar el problema: “Esto genera más incentivos para hacer una refor- 
ma laboral más profunda”. Según Pessino, “el aumento de los hogares 
por debajo de la línea de pobreza en las últimas cuatro mediciones tie- 
ne que ver con la caída del salario de bolsillo y con el aumento del de- 
sempleo”. Y por lo tanto insistió con que “la mejor política para com- 
batir este tipo de pobreza es bajar los costos laborales impuestos por el 
Gobierno (aportes patronales, indemnizaciones por despido, etc.)”, ya 
que —en su opinión “eso generaría mayor empleo y un mayor salario 
de bolsillo”. Por otra parte, la asesora de Fernández dijo a Cash que “la 
pobreza estructural, captada a través del indicador de necesidades básl- 
cas insatisfechas, está muy correlacionada con el nivel educativo”, y por 
lo tanto “para mejorar este aspecto de la pobreza hay que poner el énfa- 
sis en la política educativa, no aumentando en el gasto sino su eficien- 
cia”, 

Eduardo Bustelo, en cambio, no cree en las recetas de Pessino (flexi- 
bilización para revertir la pobreza por ingresos y política educativa pa- 
ra atacar la estructural): “Esas recetas mágicas no existen. La idea de 
que la flexibilización laboral soluciona todo parte del supuesto de que 
el mercado es un buen asignador de los recursos. Pero esta filosofía no 
me parece que esté reflejando la realidad, porque las cosas son mucho 
más complejas de lo que resulta de este planteo. Está claro en el último 
libro de Lester Thurow (The future of capitalism) que el capitalismo, in- 
cluso en las sociedades desarrolladas donde los mercados funcionan re- 
lativamente bien, tiende a concentrar los ingresos. A mediano plazo, el 
gran desafío es introducir en el sistema mecanismos para balancear esa 
situación. Por ejemplo, una política industrial que priorice una estrate- 
gia de empleo y remuneraciones distinta a la que naturalmente resulta 
del mercado de trabajo y una serie de medidas asistenciales fundamen- 
tales: programas de empleo mínimo, dinamización de los planes de vi- 
vienda, mejor focalización de los programas nutricionales, etc. Y, por 
supuesto, un manejo más eficiente de los fondos de la política social, 
que en el caso de la Argentina alcanzan a unos 3200 millones al año”. 
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El presupuesto nacional es una herramienta decisi 
va de política económica. En él figuran los gastos que 
realiza el Estado, sus montos y su composición, lo que 
permite verificar la importancia asignada a cada ru- 
bro, De igual manera, la conformación de los recur- 
sos captados sugiere cómo se reparten las cargas en- 
tre distintos grupos o sectores sociales, La frondosa 
masa de datos de esas cuentas crece a medida que se 
avanza y profundiza en el detalle de ambos aspectos. 

El presupuesto oficial contiene otros dos aspectos 
o facetas que no se pueden ignorar, Es un compromi- 
so previsto a comienzos de un ejercicio, un programa 
de las actividades y erogaciones a efectuar, Más tar- 
de, cuando esas tareas ya se realizaron, es un balan- 
ce a posteriori de las mismas. Las previsiones tienen 
siempre un valor aleatorio: cuánto se recaudará del 
IVA, por ejemplo, depende de la murcha de la econo- 
mía y de la disposición a pagar de los agentes priva- 
dos; cuánto se gastará en intereses de la deuda es un 
monto que fluctúa según la tasa vigente en el merca- 
do internacional. De allí que las previsiones difícil- 
mente sean iguales a los resultados; muchas veces, 
hacen falta ajustes a mitad de camino, como está ocu- 
rriendo en el país. 

Lo curioso hoy es que pareciera que se discute el 
déficit previsto para todo el año como un dato y no 
como una estimación. El valor actual depende de lo 
ocurrido en los primeros ocho meses del año (que es 
un dato) y de lo que va a pasar en los próximos cua- 
tro (que es una expectativa). El balance final va a de- 
pender de esos resultados futuros. Por eso, no es co- 
rrecto decir que el déficit “es” de seis mil millones o 
de cinco mil. Su monto no es tangible sino un valor 
previsto en función de hipótesis como las menciona- 
das, que dependen del optimismo o pesimismo de 
quienes estiman las cifras. También de sus intencio- 
nes de orientar las decisiones de Otros agentes socia- 
les. Será diferente si se ensaya mostrar que todo an- 
da bien o que es urgente tomar medidas. 

Por eso, el único presupuesto real es el verificado 
ex post, sobre datos ciertos. El previsto está siempre 
al servicio de objetivos políticos, Creer otra cosa es 
un presupuesto erróneo. 


-DE FRENTE 
ALAS 
OPORTUNIDADES” 


2" Congreso 
Internacional 
de Shopping 
Centers en 
Argentina 


ALGUNOS TEMAS: 


0 - EL SHOPPING CENTER Y EL. 
a TIEMPO LIBRE DE LA SOCIEDAD 


- TENDENCIAS DE LOS SHOPP 
CENTERS EN LATINOAMERIC 


- DEVELOPERS Y RETAILERS, JUNTO: 
PARA UN FUTURO EXITOSO. 


- EL MARKETING DEL SHOPP! 
CENTER Y SUS COMERCIOS. 


- IMPORTANTES COMERCIA! 
SHOPPING CENTERS CUl 
COMO CRECIERON. 


- POSIBILIDADES QUE PRESE! 
MERCOSUR PARA LOS sn 
CENTERS Y SUS COM ACI 


DIRIGIDO A PERSONAS RELACIONADAS 
CON LA INDUSTRIA DEL SHOPPING CENTER 


INSCRIPCIONES: 
Socios de CASC /10SC / Locatarios de Shopping Centers: USS 600.- 


No socios: USS 700.- 
Informes en Cámara Argentina de Shopping Centers: 
Tel/fax (54-1) 801-5091/806-5185. 


STANDS: 
Tenga un stand en la exposición del Congreso. 


Promociones Yetempres:Tel/fax (54-1) 551-6111. 


Y 


CAMARA ARGENTINA DE 
SHOPPING CENTERS 


DAGANIZADO POR, 


0 


International Council 
ol Shopping Centers 


“= TELECOM 


Nos pone más cerca. 


RUSPICIADO POR 


Ús 


GAZEBO 


Dulce 8 Salado 
_—_——_— 


VISA | 


NS EN EUMUNDO 


Deutsche Bank 


Domingo 15 de setiembre de 1996 


Alejandro Elías 


2] 


Y Las it 


más de movimiento en 
departame 


entos para clase 


(Por David Cufré y Claudio 

Zlotnik) Superado el traspié de 
julio y agosto, los sectores más liga- 
dos con el consumo masivo confían 
en que la tan deseada reactivación se 
cristalice durante los últimos meses 
de 1996. Las últimas medidas toma= 
das por Domingo Cavallo y su poste- 
riorrelevo, las incógnitas que desper- 
tó el paquete de medidas y el poco pe- 
so específico de Roque Fernández en 
el equilibrio del poder ensombrecie- 
ron el tenue despegue que se había 
evidenciado en la economía tras el te- 
quilazo. Seguros de que el FMI no de- 
jará a la Argentina desamparada y de 
queel Gobierno cumplirá con sus pro- 
mesas de más ajuste y flexibilización, 
los empresarios vaticinan que una re- 
novada oleada de moderado optimis- 
mo recorrerá góndolas, concesiona- 
rias, locales e inmobiliarias. 

Si entre enero y agosto se vendie- 
ron 10 mil autos y utilitarios más que 
en el mismo período de 1995 
(233.200), las compañías dicen que 
la brecha se ampliará de acá hasta di- 
ciembre y que para todo 1996 se ha- 
brán colocado unas 360 mil unida- 
des, 32 mil más que el año pasado. 
La cifra, no obstante, está lejos del 
boom de 1994, con 508 mil de ven- 
tas. “Más allá de que las ventas de 
agosto fueron menores a lo que vení- 
amos registrando desde el segundo 
trimestre, nuestro crecimiento se va 
a acentuar en la última parte del año”, 
afirma el gerente de planificación de 
ventas de Volkswagen, Norberto 
Gandolfi. La firma espera finalizar 
1996 colocando 70 mil coches, casi 
un 30 por ciento más que el año pa- 
sado. 
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La industria automotriz, las 
inmobiliarias, las fábricas 

de electrodomésticos y las 
empresas líderes de la 
alimentación son 
moderadamente 

0 plimistas para lo que 
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En Ciadea, donde esperan un leve 
repunte en comparación con las ven- 
tas de 1995, Luis Cagliari opina que 
“somos optimistas en la recuperación 
de la economía y tenemos las mejo- 
res perspectivas para el próximo año 
porque el modelo está funcionando 
bien”, 


El rubro inmobiliario, que tocó su 
piso en los primeros cuatro meses del 
año, con una caída del 17 por ciento 
en las ventas, recuperó el nivel du- 
rante agosto y, a decir del vicepresi- 


El PRE-SUPUESTO 


El presupuesto nacional es una herramienta decisi- 
va de política económica. En él figuran los gastos que 
realiza el Estado, sus montos y su composición, lo que 
permite verificar la importancia asignada a cada ru- 
bro. De igual manera, la conformación de los recur- 
sos captados sugiere cómo se reparten las cargas en- 
tre distintos grupos o sectores sociales. La frondosa 
masa de datos de esas cuentas crece a medida que se 
avanza y profundiza en el detalle de ambos aspectos 

El presupuesto oficial contiene otros dos aspectos 
o facetas que no se pueden ignorar. Es un compromi- 
so previsto a comienzos de un ejercicio, un programa 
de las actividades y erogaciones a efectuar. Más tar- 
de, cuando esas tareas ya se realizaron, es un balan- 
ce a posteriori de las mismas. Las previsiones tienen 
siempre un valor aleatorio: cuánto se recaudará del 
IVA, por ejemplo, depende de la marcha de la econo- 
mía y de la disposición a pagar de los agentes priva- 
dos; cuánto se gastará en intereses de la deuda es un 
monto que fluctúa según la tasa vigente en el merca- 
do internacional. De allí que las previsiones difícil- 
mente sean ¡iguales a los resultados; muchas veces, 
hacen falta ajustes a mitad de camino, como está ocu- 
rriendo en el país. 

Lo curioso hoy es que pareciera que se discute el 
déficit previsto para todo el año como un dato y no 
como una estimación. El valor actual depende de lo 
ocurrido en los primeros ocho meses del año (que es 
un dato) y de lo que va a pasar en los próximos cua- 
tro (que es una expectativa). El balance final va a de- 
pender de esos resultados futuros. Por eso, no es co- 
rrecto decir que el déficit “es” de seis mil millones o 
de cinco mil. Su monto no es tangible sino un valor 

previsto en función de hipótesis como las menciona- 
das, que dependen del optimismo o pesimismo de 
quienes estiman las cifras. También de sus intencio- 
nes de orientar las decisiones de otros agentes socia- 
les. Será diferente si se ensaya mostrar que todo an- 
da bien o que es urgente tomar medidas 

Por eso, el único presupuesto real es el verificado 
ex post, sobre datos ciertos. El previsto está siempre 
al servicio de objetivos políticos. Creer otra cosa es 
un presupuesto erróneo. 


Alejandro Elías 
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Y Las inmobiliarias perciben algo 
más de movimiento en , 
departamentos para clase media. 


Y El sector automotor pronostica 
que en 1996 va a vender 32 mil 
unidades más que en 1995. De todas 
maneras, la facturación quedará muy 
lejos del record de 1994, cuando se 
vendieron medio millón de autos. 


A 


Contrariamente al optimismo de los empresarios, la 
mayoría de la gente descree que la economía vuelva a 
dar señales de reactivación en lo que falta de 1996. Se- 
gún una encuesta que el Centro de Estudios para la 
Nueva Mayoríarealizó afines de agosto, el 58 por cien- 
to le da la espalda a la idea de un posible despegue de 
la economía, y sólo el 22 por ciento acredita que sí se 
producirá. El otro 20 por ciento de los 912 encu 
dos en la Capital y el Gran Buenos Aires no supo res- 


ponder. 


Y Las fábricas de electrodomésticos 
creen que en el cuarto trimestre 
recuperarán parte de lo que 
perdieron con la recesión. 


A su vez, un 34 por ciento de los peronistas sonde- 
ados sostienen que la economía mejorará, contra el 71 
por ciento de radicales y el 75 por ciento del Frepaso 
que opinan que las cosas continuarán por el piso. 

Los más pesimistas se encuentran entre quienes 
muestran un mayor nivel educativo. Un 65 por ciento 
de los que recibieron instrucción terciaria piensa que 
no habrá reactivación, mientras que el porcentaje baja 
al 60 para los que tienen hecho el secundario y a un 54 
entre quienes tienen estudios primarios. 


Expectativas de mayor nivel de actividad 


UNA LUZ AL FAL 


y (Por David Cufré y Claudio 
Zlotnik) Superado el traspié de 
Julio y agosto, los sectores más liga- 
dos con el consumo masivo confían 
en que la tan deseada reactivación se 
enstalice durante los últimos meses 
de 1996. Las últimas medidas toma- 
das por Domingo Cavallo y su poste- 
riorrelevo, las incógnitas que desper- 
1Ó el paquete de medidas y el poco pe- 
so específico de Roque Fernández en 
el equilibrio del poder ensombrecie- 
ron el tenue despegue que se había 
evidenciado en la economía tras el te- 
quilazo. Seguros de queel FMI no de- 
jará a la Argentina desamparada y de 
que el Gobierno cumplirá con sus pro- 
mesas de más ajuste y flexibilización, 
los empresarios vaticinan que una re- 
novada oleada de moderado optimis- 
mo recorrerá góndolas, concesiona- 
nas, locales e inmobiliarias. 

Si entre enero y agosto se vendie- 
ron 10 mil autos y utilitarios más que 
en el mismo período de 1995 
(233.200), las compañías dicen que 
la brecha se ampliará de acá hasta di- 
ciembre y que para todo 1996 se ha- 
brán colocado unas 360 mil unida- 
des, 32 mil más que el año pasado. 
La cifra, no obstante, está lejos del 
boom de 1994, con 508 mil de ven- 
tas. “Más allá de que las ventas de 
agosto fueron menores a lo que vení- 
amos registrando desde el segundo 
trimestre, nuestro crecimiento se ya 
a acentuaren la última parte del año”, 
afirma el gerente de planificación de 
ventas de Volkswagen, Norberto 
Gandolfi. La firma espera finalizar 
1996 colocando 70 mil coches, casi 
un 30 por ciento más que el año pa- 
sado. 


La industria automotriz, las 
Inmobiliarias, las fábricas 
de electrodomésticos y las 
empresas líderes de la 
alimentación son 
moderadamente 
optimistas para lo que 
resta del año. 


En Ciadea, donde esperan un leve 
repunte en comparación con las ven- 
tas de 1995, Luis Cagliari opina que 
“somos optimistas en larecuperación 
de la economía y tenemos las mejo- 
res perspectivas para el próximo año 
porque el modelo está funcionando 
bien”. 


TODOS PROMETE 
REACTIVACIÓN 


El rubro inmobiliario, que tocó su 
piso en los primeros cuatro meses del 
año, con una caída del 17 por ciento 
en las ventas, recuperó el nivel du- 
rante agosto y, a decir del vicepresi- 


DEL TUNEL 


dente de la cámara que agrupaal sec- 
tor, Ricardo Alonso, la medía de di- 
ciembre se ubicará un 10 por ciento 
por encima del promedio mensual de 
1995, con7.600 viviendas colocadas 
cada mes. “El movimiento es lento, 
cuestaconcretarlas operaciones. No- 
to que hay más preocupación poruna 
eventual pérdida del empleo que 
miedo a que se modifiquen las reglas 
dejuego de la macroeconomía”, eva- 
lúa el dirigente. 

Pese a todo, inmobiliarias sonde- 
adas por CASH coincidieron enque 
son las casas y departamentos des- 
tinados a la clase media los que le 
imprimen mayor dinamismo al sec- 
tor. “Los de mayor poder adquisiti- 
vo están más duros, más pendientes 
delos vaivenes de la economía, por- 
que muchos de ellos van en busca 
de la inversión”, definen los vende- 
dores. 

Dos de los sectores más castiga- 
dos por la recesión, el de electrodo- 
mésticos y el textiles, aprecianunho- 
rizonte menos nebuloso. En una de 
las cámaras que nuclea a las fábricas 
de artefactos para el hogar aseguran 
que, si bien en agosto sufrieron una 
merma imprevista en las ventas, en 
torno del 10 por ciento, “setiembre 
empezó bien” y que en los últimos 
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Y Las principales firmas de la 
alimentación esperan cerrar el año 
con una mejora del 5 por ciento, en 
buena medida gracias al incremento 
de sus exportaciones. 


tres meses de 1996 recuperarán el 30 


por ciento que cayeron durante el re- 
cesivo 1995 

Emilio Katz, representante de 
quienes fabrican indumentaria para 
niños y bebés, apuesta a que, al me- 
nos en lo que queda del año las ven- 
tas permanezcan estabilizadas, aun- 
que “en un nivel bajo”. Sin embar- 
go, argumenta que tras las numero- 
sas quiebras que el sector soportó en 
los últimos tiempos, “entre quienes 
quedamos nos repartimos mejor un 
mercado debilitado”. 

Por contraste, el sector de la ali- 
mentación pudo eludir lacontracción 
de la economía local en virtud de su 
inserción en el mercado externo y de 
que recibió 2.500 millones de dóla- 
res en inversiones extranjeras. La 
Copal, que agrupa a las principales 
compañías del rubro, estima que el 
crecimiento global rondará entre el 
4 y el 5 por ciento respecto del año- 
pasado, gracias a que sus exportacio- 
nes treparán hasta los 11.800 millo- 
nes de dólares, un 17 por ciento más 
que en 1995, que representan un ter- 
ciodeltotal delo quelaindustria pro- 
duce. Durante 1996, el mercado in- 
terno respondió parejo y crecerá el 2 
por ciento, por lo que casi recupera- 
rá el nivel de demanda del '94. 

Arcor, una de las empresas líderes 
del rubro, estima un volumen de fac- 
turación de 1.000 millones de dóla- 
res, superior en un 20 por ciento al 
del año pasado, cuando ya había tre- 
pado otro 15 por ciento. Sus expor- 
taciones de 1996, especialmente ha- 
cia el Mercosur, que acapararán el 
19,2 por ciento del total (192,3 mi- 
llones), subirán un 26 por ciento es- 
te año. 

Ovidio Bolo, en representación de 
los supermercados, que en su con- 
junto manejan 17 mil millones de dó- 
lares anuales, cree que en el trimes- 
tre octubre-diciembre se vislumbra- 
rá “una sustancial mejora” en la ca- 
pacidad compradora de los clientes. 
Para el dirigente, el fuerte respaldo 
que los organismos internacionales 
le dispensaron al plan económico en [6 
los días recientes resultará vital pa- 
ra que los consumidores ganen con- 
fianza. 


FUENTE 
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CUANDO SE LLEGA A LA GENTE 
LOS NUMEROS LLEGAN SOLOS. 
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Antes la verdad. 


vay 


Domingo 15 de setiembre de 1996 


a 

utomotor pronostica 

va a vender 32 mil 

s que en 1995. De todas 
acturación quedará muy 
rd de 1994, cuando se 


Y Las principales firmas de la 
alimentación esperan cerrar el año 
con una mejora del 5 por ciento, en 
buena medida gracias al incremento 
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' cada mes, “El movimiento es lento, 
| cuesta concretarlas operaciones. No- 

to que hay más preocupación por una 
| eventual pérdida del empleo que 
| miedo aque se modifiquen las reglas 
| dejuego de la macroeconomía”, eva- 
| lúa el dirigente. 

Pese a todo, inmobiliarias sonde- 
adas por CASH coincidieron en que 
son las casas y departamentos des- 

| tinados a la clase media los que le 
imprimen mayor dinamismo al sec- 
tor. “Los de mayor poder adquisiti- 

vo están más duros, más pendientes 
de los vaivenes de la economía, por- 
que muchos de ellos van en busca 
de la inversión”, definen los vende- 
dores. 

Dos de los sectores más castiga- 
dos por la recesión, el de electrodo- 

| mésticos y el textiles, aprecian un ho- 
| rizonte menos nebuloso. En una de 
las cámaras que nuclea a las fábricas 
de artefactos para el hogar aseguran 
que, si bien en agosto sufrieron una 
merma imprevista en las ventas, en 
torno del 10 por ciento, “setiembre 
empezó bien” y que en los últimos 


4/5 


LA GENTE 


DICE “NO” 


A su vez, un 34 por ciento de los peronistas sonde- 
ados sostienen que la economía mejorará, contra el 71 
por ciento de radicales y el 75 por ciento del Frepaso 
que opinan que las cosas continuarán por el piso. 

Los más pesimistas se encuentran entre quienes 
muestran un mayor nivel educativo. Un 65 por ciento 
de los que recibieron instrucción terciaria piensa que 
no habrá reactivación, mientras que el porcentaje baja 
al 60 para los que tienen hecho el secundario y a un 54 
entre quienes tienen estudios primarios. 


tres meses de 1996 recuperarán el 30 
por ciento que cayeron durante el re- 
cesivo 1995, 

Emilio Katz, representante de 
quienes fabrican indumentaria para 
niños y bebés, apuesta a que, al me- 
nos en lo que queda del año las ven- 
tas permanezcan estabilizadas, aun- 
que “en un nivel bajo”. Sin embar- 
Yo, argumenta que tras las numero- 
sas quiebras que el sector soportó en 
los últimos tiempos, “entre quienes 
quedamos nos repartimos mejor un 
mercado debilitado”. 

Por contraste, el sector de la ali- 
mentación pudo eludir la contracción 
de la economía local en virtud de su 
inserción en el mercado externo y de 
que recibió 2,500 millones de dóla- 
res en inversiones extranjeras. La 
Copal, que agrupa a las principales 
compañías del rubro, estima que el 
crecimiento global rondará entre el 
4 y el 5 por ciento respecto del año- 
pasado, gracias a que sus exportacio- 
nes treparán hasta los 11,800 millo- 
nes de dólares, un 17 por ciento más 
que en 1995, que representan un ter- 
cio del total delo que la industria pro- 
duce. Durante 1996, el mercado in- 
terno respondió parejo y crecerá el 2 
por ciento, por lo que casi recupera- 
rá el nivel de demanda del *94, 

Arcor, una de las empresas líderes 
del rubro, estima un volumen de fac- 
turación de 1.000 millones de dóla- 
res, superior en un 20 por ciento al 
del año pasado, cuando ya había tre- 
pado otro 15 por ciento. Sus expor- 
taciones de 1996, especialmente ha- 
cia el Mercosur, que acapararán el 
19,2 por ciento del total (192,3 mi- 
llones), subirán un 26 por ciento es- 
te año. 

Ovidio Bolo, en representación de 
los supermercados, que en su con- 
junto manejan 17 mil millones de dó- 
lares anuales, cree que en el trimes- 
tre octubre-diciembre se vislumbra- 
rá “una sustancial mejora” en la ca- 
pacidad compradora de los clientes. 
Para el dirigente, el fuerte respaldo 
que los organismos internacionales 
le dispensaron al plan económico en 
los días recientes resultará vital pa- 
ra que los consumidores ganen con- 
fianza. 
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LOS PESOS 
Y LAS RESERVAS 
DELA ECONOMIA 


(en millones) 


Cir. monet. al 11/9 
Depósitos al 5/9 
Cuenta Corriente 
Caja de Ahorro 
Plazo Fijo 


Reservas al 11/9 
Oro y dólares 
Títulos Públicos 


Nota: La circulación monetaria es el 
dinero que está en poder del público y 
en los bancos. Los montos de los 
depósitos son una muestra realizada 
por el BCRA. Las reservas están con- 
tabilizadas a valor de mercado. 


LS TR 


Pese a la debilidad que 
muestra Roque Fernández 
ante el avance del sector 
político del Gobierno, los 
títulos están cotizando a 

- valores record y las 
acciones se defienden. 
Ante este panorama, 
ciertos financistas 
aseguran que el proceso 
argentino se asemeja al 
italiano: desprestigio de la 
clase política con una 
economía con su propia 
dinámica inmune a esa 
crisis. 


LIT 


TASAS 


El Buen 


y (Por Alfredo Zaiat) No pasó 
nada cuando Domingo Cava- 
llo fue echado del Ministerio de 
Economía. Tampoco hubo turbu- 
lencias cuando Carlos Menem 
anunció por descarte que Roque 
Fernández sería el titular de Ha- 
cienda. Muy leve fue la caída cuan- 
do el Presidente desautorizó al nue- 
vo ministro cuando éste anunció el 
paquete impositivo. Y hubo un po- 
co de nerviosismo en el recinto du- 
rante el proceso de deshilachar el 
ajuste fiscal que con esmero reali- 
zaron los legisladores. Incluso el 
fracaso de los diputados oficialis- 
tas para aprobar el devaluado pa- 
quete no impactó en el mercado. 
¿Qué está pasando en la city? 

Los financistas están desorien- 
tados. Les cambiaron el libreto y 
nadie les avisó. Durante el reinado 
de Cavallo en Economía cualquier 
cortocircuito con el ala política del 
menemismo paralizaba los nego- 
cios en la rueda. Cuando el medi- 
terráneo descargaba su furia con- 
tra miembros del gabinete, el abis- 
mo se abría a los ojos de los ope- 


nos ahorristas. 
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VIERNES 6/9 VIERNES 13/9 
en$ en u$s en$ en u$s 
: % anual % anual 
Plazo Fijo a 30 días 8,2 5,9 7,8 5,7 
60 días 9,2 6,3 8,2 6,2 
Caja de Ahorro 3,4 2,5 3,4 2,5 
Call Money TS 6,5 7,0 


NOTA: Todos los valores son promedios de mercado y para los 
plazos fijos se toma la tasa que reciben los pequeños y media- 
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EA 
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PRECIO VARIACION 
(en pesos) (en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 


inversor 


A LA ITALIANA 


radores, Ahora elescenario es otro. 
El sector político del Gobierno 
avanza sobre áreas claves de Eco- 
nomía ante la pasividad de Fernán- 
dez. La embestida más audaz no 
fue la de echar mano al paquete im- 
positivo para realizar los cambios 
que quisieran, sino la de pretender 
manejar la DGI. Y, pese a ello, no 
hubo pánico en el recinto. 

Los títulos públicos están coti- 
zando a sus valores record históri- 
cos y las acciones, luego de inten- 
sos serruchos, están un par de es- 
calones por encima del momento 
en que se anunció la renuncia de 
Cavallo. Este sorprendente com- 
portamiento de los papeles desco- 
locó a muchos financistas, que en 
las últimas semanas han apostan- 
do al derrumbe del mercado. Al 
comprobar que se equivocaron han 
empezado a buscar explicaciones 
a ese inesperado desarrollo del 
mercado. 

En esa tarea, un grupo de opera- 
dores se ha convencido de que el 
proceso económico argentino ha 
ingresado en lo que ellos denomi- 
nan el “modelo italiano”. Este ten- 
dría los ingrediente de una despres- 
tigiada clase política, con crisis en 
el Gobierno y en la oposición, y 
una economía que funciona con pi- 
loto automático dentro de los lími- 
tes que impone el ajuste. Para res- 
paldar esa tesis -que también fue 
debatida entre los analistas de una 
de las principales consultoras de la 
city-, destacan que casi todos los 
indicadores macro están registran- 
do un buen comportamiento. Inclu- 
so el de desempleo: ciertos corre- 
dores aseguran que sorprenderá a 
más de uno el último relevamien- 
to realizado por el Indec en agos- 
to. 

Pero más allá de esos análisis, 
para los brokers extranjeros lo más 
relevante fue el fuerte apoyo que 
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Acindar - 0,737 


Alpargatas 0,560 0,575 27 7,5 9,5 
Astra 1,530 1,610 5,2 12,6 21,6 
C.Costanera 3,230 3,260 0,9 5,8 10,2 
Celulosa 0,166 0,190 145 8,6 -44 1 
Central Puerto 3,400 3,300 0,2 9,9 -6,5 
Ciadea (Ex Renault) 4,500 4,280  -4,9 -3,8 -9,5 
Comercial del Plata 2,390 2,400 0,4 6,2 -9,4 
Siderca 1,275 1,305 2,4 4,0 39,1 
Banco Francés 8,000 8,150 1,9 52 -7,9 
Banco Galicia 5,450 5,520 dl Sjass 6,2 6,2 
Indupa 0,438 0,440 0,5 3,0 -27,9 
Ipako 3,600 3,550 -1,4 9,2 -5,9 
Molinos 3,240 3,280 1,2 9,0 18,4 
Pérez Companc 6,030 6,050 0,3 5,8 29,0 
Telefónica 2,430 2,440 0,4 3,8 -8,1 
Telecom 4,000 3,920 -1,0 2,4 -17,0 
T. de Gas del Sur 2,420 2,430 0,4 2,8 9,2 
YPF 22,150 23,100 0,5 10,0 10,5 
Atanor 1,620 1,620 0,0 8,0 -4,2 
INDICE MERVAL 532,260 540,670 1,6 6,1 4,2 
PROMEDIO BURSATIL - - 1,2 5,6 2,2 


0,750 1,8 6,4 5,6 


recibió Fernández de la banca in- 
ternacional y del Fondo Moneta- 
rio. Mientras el First Boston le co- 
locó en el exterior un bono a 20 
años, el FMI le aseguró la aproba- 
ción de un nuevo acuerdo y uno 
posterior hasta el 2000. Roque no 
tiene motivos de queja por su suer- 
te: además de ese respaldo, tiene a 
favor un escenario financiero de 
abundante liquidez. Entonces, su 
debilidad ante el avance del sector 
político no será motivo de preocu- 
pación para los inversores mientras 
latasa de interés internacional siga 
baja y, por lo tanto, los brokers 
quieran buscar rentas atractivas en 
plazas exóticas. 


INFLACIÓN 


(en porcentaje) 


Noviembre . 
Diciembre ..... 
Enero 1996 
Febrero 
Marzo ..... 
Abril... 
Mayo... 
Junio 


oosososoocsosc 
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Agosto ... 
Setiembre(*) 


(*) Estimada 


Inflación acumulada setiembre de 
1995 a agosto de 1996: 0,2 %. 


(cotización en 
casas de cambio) 


Viernes ant. ........ 
Lunes .. 
Martes .... 
Miércoles ... 
Jueves ....... 
Viernes 
Variación en % ... 


¿Cuál es la perspectiva del mercado bursá 
Muy buena, El mercado está muy firme. Las expec- 
talivas de los inversores nacionales y, fundamentalmen- 
to, los del exterior son favorables, Piensan que la econo- 
mía está creciendo y avizoran un comportamiento polí- 
tico relativamente estable, Esto se suma a que la econo- 
nía de listados Unidos está bajo control con índices muy 
buenos y, por lo tanto, con tasas bajas. Esto favorece el 
greso de capitales a la región. 

-=¿Por qué el fracaso del oficialismo en Diputados para 

aprobar el paquete impositivo y el éxito del apagón convo- 

cado por la oposición no impactaron negativamente en la 
Bolsa? 
Esos acontecimientos no fueron los únicos que no pe- 
- garon en los mercados. Respecto del paquete, los opera- 
dores están seguros de que si no se aprobó este miérco- 
es será el próximo. Pero, por otro lado, en el mercado 
está viendo que se está consolidando un sostenido ere- 
cimiento económico y que se podrá controlar el déficit 
fiscal en un contexto con fácil acceso al finan- 
ciamiento del exterior, Por lo pronto, para es- 
te año no habrá problemas. 

¿Existe un divorcio entre la situación eco- 
nómica y la política? 

—Hay que analizar lo que está pasando den- 
tro del contexto de globalización de los mer- 
cados financieros. Los operadores internacio- 
nales aunque sorprenda a los locales- están 
acostumbrados a que en una democracia exis- 
tan dudas, marchas y contramarchas y pro- 
testas. Esto lo toman como un dato más mien- 
tras no sedescontrole el panorama político ge- 
neral, Los informes que elaboran los inverso- 
res del exterior son mucho más optimistas que 
los que se leen aquí, Sostienen que las varia- 
bles macro están mejorando, con la excepción 
de la desocupación. Y vale aclarar que esos in- 
versores no toman posiciones solamente en ac- 
ciones y en títulos públicos. También realizan 

—Jnversiones directas, como la anunciada por los españo- 
les de Respsol (que tomaron el control de Astra), que pro- 
metieron destinar unos 2000 millones de dólares para 
Argentina. 
COn ese panorama, ¿qué recomienda hacer con el di- 
nero? 
Los mercados suben por escalera no por una línea 
recta. Los bonos han subido mucho. Esperaría una to- 
> ma de ganancias, pero reconozco que la corriente com- 
r 0 pradora es muy fuerte. La mayoría de los operadores es- 
tá sorprendido con la firmeza que muestran los títulos 
públicos. 

=¿Y las acciones? 

—Pienen una buena perspectiva. Si la reactivación se 
consolida, se empezarán a observar mejores balances de 
las empresas. Entonces, con mayores ventas y resulta- 
dos, la Bolsa tienen la posibilidad de tener un interesan- 
te recorrido alcista. 


—DirectordeROBERTS== 


TITULOS 
PUBLICOS 


PRECIO 


VARIACION 
(en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual 

6/9 13/9 


Anual 


Bocon | en pesos 
Bocon | en dólares 
Bocon Il en pesos 
Bocon Il en dólares 


107,500 
116,500 
78,000 
98,200 


108,000 
117,700 
78,600 
99,700 


0,5 
1,0 
0,8 
1,5 


3,5 
2,7 
5,9 
4,4 


24,1 
21,0 
24,8 
29,1 


Bónex en dólares 
Serie 1987 
Serie 1989 


98,000 
95,750 


99,000 
97,800 


1,0 1,4 
2,1 2,3 


vá 
8,3 


Brady en dólares 
Descuento 

Par 

FRB 


71,000 
55,000 
80,125 


73,000 
57,375 
82,250 


2,8 
4,3 
2,7 


7,4 
4,8 
149) 


12,3 
1,9 
16,5 


Los precios son por la lámina al 100 por ciento de su valor sin descontar 
las amortizaciones y rentas devengadas. 


Al menos desde el trabajo de 

Alexander Gerschenkron a co: 
mienzos de los 50, amplios círculos 
de historiadores de la economía han 
reconocido que “el desarrollo tardío” 
ha sido impulsado de modo decisivo 
por la acción estatal. Japón y los paí- 
ses recientemente industrializados de 
su periferia son ejemplos típicos de 
nuestro tiempo. En una trascendente 
investigación llevada a cabo por 24 
economistas japoneses de primera lí- 
nea se analizan las decisiones del MI- 
Tl (Ministerios de Industria y de Co- 
mercio Exterior) despuésdelaSegun- 
da Guerra Mundial, de prescindir o 
dejar de lado las teorías económicas 
dominantes y otorgar a la burocracia 
estatal un papel decisivo en la confor- 
mación de la política industrial, en un 
sistema que se parece bastante a la or- 
ganización de la burocracia industrial 
de los países socialistas. 

Cada sector industrial tiene su pro- 
pio departamento dentro de la buro- 
cracia estatal, que trabaja “en Íntima 
colaboración” con la unión industrial 
del ramó correspondiente, Protección 


El desguace del Estado tuvo 


como símbolo, en el 


discurso neoconservador, la 


experiencia de las exitosas 
economías de Japón y sus 


vecinos del sudeste asiático. 


El historiador y lingúista 
Noam Chomsky, a cuyo 
trabajo “Año 501: La 
conquista continúa” 
pertenecen los siguientes 
párrafos, demuestra que la 
intervención estatal en 
dichos países fue mucho 
más activa que como la 
pintan sus promotores 
occidentales. 


Falacias neoconservadoras 


¿Y DONDE 


extendida, subvenciones y exencio- 
nes impositivas, controles financieros 
y otra multitud de recursos se emple- 
an para superar las fallas del merca- 
do que habrían entorpecido el desa- 
rrollo económico. El MITI descartó 
la doctrina oficial y decidió que “la 
autosuficiencia de Japón a largo pla- 
zo se retrasaría y hasta correría el ries- 
go de ser minada en sus funda- 
mentos si se beneficiaban las 
engañosas ventajas relativas 
que tenía en ese momento en 
las áreas de trabajo intensivo 
(con alta participación de ma- 
no de obra)”. Los economistas 
llegaron ala conclusión de que 
el rechazo radical de los dog- 
mas económicos estaba en los 
fundamentos del milagrojapo- 
nés. 

Lo mismo ha sucedido con 
los países recientemente in- 
dustrializados en la periferia 
del Japón. En su trabajo mo- 
numental sobre los avances 
económicos de Corea del Sur, 
Alice Amsden presenta facto- 
res como reparto de tierras y 
diferencias salariales, válidos 
para las normas occidentales 
(el autor se refiere con “occi- 
dentales” a países europeos, 
porque el universo latinoame- 
ricano es totalmente ajeno a 
cualquierreparto de tierras; en- 
todo caso, la historia latinoamericana 
es la de la concentración de tierras en 
cada vez menos manos), intervencio- 
nes estatales según el modelo japonés 
para “obtener precios equivocados 
que beneficien a los inversores y al 
comercio”, una fuerte disciplina labo- 
ral, pero también una muy fuerte dis- 
ciplina del capital, mediante la cual 
éste resulta controlado por una polí- 
tica de precios máximos, control de 
fugas e incentivos que hacen necesa- 
rio tener rendimientos positivos en 

iejas industrias para poder abrir nue- 


La autora advierte que, a grandes 
rasgos, eso es lo que sucede en todo 
el sudeste asiático. Caso tras caso, la 
documentación recogida sobre el cre- 
cimiento basado en la exportación re- 
futa las doctrinas “neoortodoxas” del 
neoliberalismo, nos señala Stephen 
Smith, Los éxitos se han basado en 
“una política industrial y comercial 
activa” que modifica deliberadamen- 
te los móviles propios del mercado 
para implantar “objetivos de desarro- 
llo a largo plazo por encima de ven- 
tajas de corto plazo”. El estudio, que 


Es ASH 7 
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Noam Chomsky. 


El PLOTO? 


es muy abarcativo, llega a la conclu- 
sión de que “los períodos de amplia- 
ción considerable de las exportacio- 
nes están casi siempre precedidos por 
períodos de fuerte sustitución de im- 
portaciones”. 

“Los salarios bajos no parecen ha- 
ber sido el factor decisivo en el desa- 
rrollo más reciente (se refiere al de- 
sarrollo holandés, alemán, etcétera, 
después de la Segunda Guerra Mun- 
dial), por más atractivos que les re- 
sulten a las compañías transnaciona- 
les. Ni Alemania ni Estados Unidos 
se industrializaron compitiendo con- 
tra Gran Bretaña, valiéndose de los 
bajos salarios como arma económi- 
ca”, nos recuerda pedagógicamente 
Amsden, Lo mismo pasa con Japón, 
que en la década de 1920 podía ven- 
der textiles a precios más bajos que 
Gran Bretaña gracias a los métodos 
de producción modernos más bien 
que a los bajos salarios. 

En Alemania y en otras economías 
altamente exitosas las relaciones la- 
borales y las ventajas económicas pa- 
ra la mano de obra se encuentran en 
un nivel relativamente alto, En un es- 
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tudio de expertos del MIT 
(Massachusetts Institute of 
Technology)sobre productivi- 
dad industrial ponen de mani- 
fiesto que tanto Alemania, co- 
mo Japón y otros países que 
han preservado “la tradición 
artesanal”, con “una participa- 
ción directa de trabajadores ca- 
lificados en las decisiones so- 
bre la producción”, han tenido 
mayores éxitos en la industria 
moderna que EE.UU., con su 
tradición de descalificar y mar- 
ginar trabajadores a través del 
“modelo de producción masi- 
va”. Llegan a la conclusión de 
que una jerarquía achatada, 
responsabilidad en manos de 
los trabajadores directamente 
vinculados con la producción, 
capacitación en las nuevas tec- 
nologías han dado también me- 
jores resultados en EE.UU, 
mismo. 

El economista David Felix 
observa algo semejante cuando com- 
para el sudeste asiático y América la- 
tina. Los asiáticos que estaban me- 
nos subordinados a Europa y a 
EE.UU. que las elites latinoamerica- 
nas= no le dieron el mismo altísimo 
status alas mercancías para consumo 
de origen extranjero y “permitieron 
que grandes sectores del artesanado 
sobreviviera, acumulara capital y mo- 
dernizara tecnología”, todo lo cual al 
mismo tiempo aliviaba la presión en 
la balanza de pagos. 


Presentación y traducción: Luis 
Sabini Fernández, 

Entre paréntesis: aclaraciones del 
traductor. 


Fuentes: Gerschenkron, Alexan- 
der: Economic Backwardnéss in His- 
toric Perspective (Átraso económico 
en perspectiva histórica), Harvard, 
1962. 

Amsden, Alice: Asia's next glant: 
South Korea and Late Instrialization 
(Corea del Sur y la industrialización 
tardía. El próximo gigante asiático), 
Oxford University Press, 1989. 


(Por Daniel Kostzer*) Uno de 

los motores del sistema capi- 
talista, de acuerdo con lo que pos- 
tulan sus ideólogos y simpatizan- 
tes, lo constituye esa especie de am- 
bición individual de ganar más, que 
sería el motor de una dinámica de 
crecimiento. Es por ello que sus de- 
fensores sostienen que hay que evi- 
tar cualquier tipo de gravamen que 
recaiga sobre los factores produc- 
tivos (capital y trabajo), porque 
producen distorsiones, y sobre las 
ganancias, porque eliminarían el 
estímulo virtuoso que tiene el sis- 
tema. 

Desde las críticas al sistema se 
planteó reiteradamente que ésta es 
justamente la contradicción princi- 
pal, porque llevaría a la crisis. Marx 
habló de una tasa de ganancia de- 
creciente, y Keynes, que en defini- 
tiva defendía al sistema con sus de- 
fectos, acusaba de las crisis econó- 
micas ala caída enla demanda agre- 
gada, que reduce las expectativas 
de ganancias de los inversores guia- 
dos por sus instintos animales (ani- 
mal spirits). 

Hoy en nuestro país vemos a los 
empresarios en una actitud que se 
parece mucho más a la defensa de 
derechos feudales que al afán de 
maximizar las ganancias. Ante la 
propuesta de cierto sectores de in- 
crementar el Impuesto a los Bie- 
nes Personales, el establishment 
prefirió negociar un incremento en 
la tasa del Impuesto a las Ganan- 
cias (del 30 al 33 por ciento), an- 
tes que elevar del 0,5 al 1 por cien- 
to el denominado impuesto a la ri- 
queza. 

Veamos las implicancias de uno 
y de otro. Desde la lógica del capi- 


talismo globalizado, cualquier li-* 


mitación a la tasa de ganancia (o 
sea el impuesto a las ganancias de 
las empresas) tendría efectos desa- 
lentadores en la inversión. ¿Para 
qué invertir —dirían—, si las ganan= 
cias que voy a obtener serán apro- 
piadas parcialmente por un Estado 
que no entiende la lógica del capi- 
talismo y que no entiende qué es lo 
que mueve a los empresarios a to- 
mar los riesgos que implica una in- 
versión productiva? En un esque- 


EL BAUL 
DE MANUEL —. 


Las cuentas del cafishio 


Cafishio es el que vive del trabajo de mujeres públicas, que tiene una 
o más mujeres para ejercer la prostitución: resuelve el problema econó- 
mico de obtener un ingreso con el trabajo de mujeres y no con el pro- 
pio. La cuenta del cafishio es: tengo una “pupila” —digamos-'que por 
hora deja un rendimiento neto de X pesos; mis gastos diarios ascienden 
a Y pesos; por tanto, le impongo trabajar para mí Y/X = n horas por día. 
El Estado saca igual cuenta: hay M = A + B mujeres, de distintas eda- 
des, vinculadas pecuniariamente con el Estado: el grupo A trabaja, ga- 
na y aporta'al sistema de reparto; el grupo B es pasivo laboralmente y 
cobra jubilación del sistema de reparto. Estar en A o en B depende de te- 
ner o no cierta edad mínima. Con sólo subir la edad mínima, aumenta 
cuántas mujeres hay en A y reduce cuántas en B. O sea, aumenta la re- 
caudación por aportes y disminuye el pago de jubilaciones; la diferen- 
cia es un rendimiento neto de X pesos anuales por cada año incrementa- 
do en la edad jubilatoria mínima. Si el Estado necesita recaudar Y adi- 
cionales (para gastar en qué, mejor no preguntarlo, para no tener desi- 
lusiones), es fácil hacer la cuenta Y/X y de ella deducir el número n de 
edad mínima de jubilación, tal que los nuevos aportes sumen la mayor 
recaudación necesaria. Podría ocurrir, sin embargo, que la cuenta diese 
que la mujer debe jubilarse a los 140 años, lo que puede ser matemáti- 
camente exacto pero empíricamente inviable. Pero hay un tope natural: 
la edad media de vida de la mujer: hasta ahí se puede llegar, más no, 
pues aunque hay muertos que cobran, no hay muertos que aporten. Sig- 
nificativamente, varias provincias van registrando vidas medias de 65, 
lo que quiere decir que la vida de la mujer que trabaja es aún menor, y 
se promedia con la mayor vida de la que no necesita trabajar, es decir, 
la perteneciente a estratos sociales altos. De donde elevar la edad a 65, 
para la mayoría de la población femenina, equivale a trabajo forzado 
“hasta el término de su vida'natural”, como se decía en ciertas conde- 
nas. O más breve: suprimir la jubilación de la mujer. Si nuestro sistema 
político es representativo, y la mujer tiene una representación mínima 
en el Parlamento, lo natural es que fuese el sector femenino de diputa- 
dos, y sólo él, el que decidiese sobre la edad jubilatoria mínima de la 
mujer. ¿O es un Estado cafishio? 
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ma de ese tipo, es preferible dejar 
que las inversiones agoten su vida 
útil, realizar las ganancias y fugar 
los capitales hacia regiones que se- 
an más comprensivas de este “vir- 
tuoso” pecado capital, que es el an- 
sia de ganar dinero. Además, es un 
impuesto sesgado, ya que no distin- 
gue entre ganancias que serán dis- 
tribuidas, ganancias que serán rein- 
vertidas y ganancias que se fugarán 
del país. Obviamente, esta distin- 
ción no es ociosa, ya que desde el 
punto de vista macro, tienen un im- 
pacto diferente en la economía. 

Si nuestro país quiere mantener- 
se dentro de un contexto de cohe- 
rencia capitalista, mientras se ne- 
cesite crecer, generar empleo, au- 
mentar la recaudación impositiva y 
generar saldos exportables para pa- 
gar la deuda, gravara las ganancias 
es un arma de doble filo. Los em- 
presarios podrán decir que el dine- 
ro ganado se destina a otras activi- 
dades. Si a ello le agregamos las fa- 
cilidades que existen para evadir y 
eludir el Impuesto a las Ganancias, 
vemos que la elección de éste co- 
mo fuente de recursos fiscales no 
es de lo más afortunada. 

Por el lado del Impuesto a los 
Bienes Personales, que tiene la ca- 
racterística de gravar un stock y. no 
un flujo como el anterior, éste tie- 
necomo base de imposición las ma- 
nifestaciones conspicuas de rique- 
za, como casas, automóviles, yates, 
cuadros de firma, caballos de carre- 
ra, etc., que son mucho más fáciles 
de controlar. Por ejemplo, no debe- 
ría interesarnos desde el punto de 
vista tributario cómo hizo un deter- 
minado funcionario para comprar 
un piso de medio millón de dólares 
con un sueldode cuatro mil. Puede 
tener mil excusas. Lo que es funda- 
mental es que anualmente tribute 
por ese bien no sujeto al proceso 
productivo. Sise comprueba que no 
lo hace, cosa fácil ya que deberá pa- 
gar impuestos inmobiliarios o au- 
tomotores, etc., selo castiga. Por el 
lado de las ganancias, aún existen 
muchas fuentes de ingresos inveri- 
ficables (fondos reservados por 
ejemplo), que hacen del proceso re- 
caudador un verdadero ejercicio de 


Por M. Fernández López 
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voluntad. Personalmente me gene- 
ra sentimientos diferentes si una 
empresaria poderosa decide com- 
prar un cuadro de seis millones de 
dólares, que si la misma persona de- 
cide instalar una fábrica por igual 
suma. Y es algo más que simple en- 
vidia. 

El Impuesto a los Bienes Perso- 
nales recaudó alrededor de 300 mi- 
llones de pesos con una tasa de 0,5 
por ciento. Imaginemos en un ejer- 
cicio aritmético cuánto sería la re- 
caudación si se mantuviese una ta- 
sa progresiva que llegase hasta 5 
por ciento para aquellos que pose- 
en bienes por más de 5 millones de 
pesos colgados de las paredes, en 
los amarraderos de los puertos, en 
los garajes de los countries o en las 
cajas fuertes de los bancos. Sin du- 
da, sería mucho más positivo para 
un país como el nuestro (que se en- 
cuentra cada vez más polarizado, 
desarticulado a nivel social, secto- 
rial y regional) que esa riqueza ge- 
nerada internamente sea reinverti- 
da de manera productiva y eficien- 
te. 

Resulta sorprendente y preocu- 
pante que un equipo económico que 
pregona lainevitabilidad del mode- 
lo, como si sus consecuencias fue- 
sen las de un desastre natural y no 
una decisión de gobierno, participe 
de un criterio mucho más cercano 
a la defensa de la apropiación feu- 
dal (defender las posesiones de 
unos pocos) que a un capitalismo 
de empresarios schumpeterianos, 
hasta cierto punto progresistas, que 
hacen de la expansión económica 
una cuestión de orgullo, al mismo 
tiempo que ve en el consumo osten- 
toso un detalle de mal gusto. Has- 
ta se puede entender, aunque no 
compartir, que se aspire a la flexi- 
bilización laboral o la reducción de 
los salarios para incrementar las ga- 
nancias, pero que se opongan a un 
impuesto medianamente progresi- 
vo parece cuando menos una iro- 
nía, sino un retroceso hacia una oli- 
garquía rentística. 


* Investigador del Centro de Es- 
tudios del Noroeste Argentino (Ce- 
denoa) 
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Al bajar la actividad económica cae la recaudación impositiva, tanto más 
cuanto más se ligan los impuestos con el monto de las ventas, como ocurre 
aquí con el IVA, Si antes el gasto público (G) se financiaba perfectamente 
con ingreso público (1), era 1 = G. Como G tiende a ser rígido, la recesión 
siempre lleva a 1 < G. El déficit fiscal es el compañero de la recesión. Pue- 
de intentarse volver a la primera situación por dos caminos: 1) el que se lla- 
maba de “finanzas sanas”, consistente en intervenir directamente sobre am- 
bos términos, reduciendo G (despido de empleados públicos, reducción de 
salarios, congelamiento de las obras públicas) y aumentando / (creando nue- 
vos impuestos o elevando las alícuotas de los existentes). O 2) el de las lla- 
madas “finanzas funcionales” o compensatorias: que el Estado gaste más 
cuando los particulares gastan menos, por ejemplo, en obras de alta capaci- 
dad creadora de empleos, y provocar que la expansión económica genere 
mayor recaudación tributaria. De ambos caminos hay ejemplos contunden- 
tes. El primero fue seguido por el presidente José Félix Uriburu y su minis- 
tro Enrique S. Pérez, en 1930-31 —con recortes de gastos, reducción en 10 
por ciento de los salarios de empleados públicos, etc.=. Su resultado fue pro- 
fundizar la recesión. Es similar a lo que ahora se intenta, con el “paquete im- 
positivo”. Del segundo camino, el ejemplo clásico es el “New Deal” de Ro- 
osevelt, en Estados Unidos (1933), que sacó a ese país de la Gran Depre- 
sión. ¿Por qué, entonces, se insiste en una vía que abarata el trabajo, reduce 
la capacidad adquisitiva de la población, achica el mercado interno, genera 
más desocupados y hace caer más la recaudación tributaria? ¿Por qué tanto 
énfasis en achicar el déficit fiscal? Porque el déficit =se dice= causa infla- 
ción, afirmación rebatida mes tras mes por los hechos: el déficit, en menos 
de un año, de 2.800 millones (con Cavallo) se duplicó: 6.000 millones (con 
Fernández). Sin embargo, la tasa de inflación —últimos doce meses= es 0,2 
por ciento y en agosto -0,1 por ciento, No hay base científica alguna para un 
mayor acoso tributario a la gente que ya no puede pagar más- ni para des- 
pedir personal o rebajar salarios o pseudoflexibilizar las relaciones labora- 
les (“pseudo”, porque el garrote se hace más duro, no más blando), salvo fi- 
nanciar actividades no muy claras. Compárese, por ejemplo, la cifra del dé- 
ficit con otra: la de la corrupción en el sector público, también estimada en 
6.000 millones. ¿Una vaquita para la corrupción? 
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La petroquímica cuyo con- 
trol estaba en manos del Gru- + 
po Richard, que luego pasó al 
Estado y éste vendió a Dow 
, Chemical, para que esa multi- 
nacional lo transfirieraalos bel- 
= gas de Solvay, ha empezado 
una nueva etapa después de un 
profundo proceso de reestruc- 
turación. Los nuevos dueños 
anunciaron una inversión de 
unos 11 millones de dólares pa- 
- raimpulsaraIndupa. Porun la- 
do, destinarán 3 millones de dó- 
lares para los proyectos de ex- 
7 pansión delas unidades de elec- 
| trólisis y Monómeros Vinílicos 
' (MVC) en Bahía Blanca, y 4 
millones a consolidar la capa- 
| cidad de la planta de MVC y 
construir una línea de dicloro- 
' etano(DCE)quellegue al puer- 
to de Ingeniero White para per- 
 mitirexportaciones y/o impor- 
taciones de dicho producto. In- 
2 dupa también invertirá 3,7 mi- 
Mones de dólares para proyec- 
tos que involucran mejoras de 
calidad, reducción de costos y 
mejoría de las condiciones de 
seguridad y medio ambiente. 
Todas esas iniciativas serán fi- 
nanciadas con fondos propios 
de la petroquímica. 
— COLORI 
La fábrica de pinturas fue 
vendida por la venezolana Co- 
 rimon a BISA, holding inver- 
sor del grupo Bemberg (Cer- 
1 vecerías Quilmes). El compra- 
2 dor depositó el jueves pasado 
en la cuenta de Corimon 2 de 
-los3,5millonesde dólarespac- 
tados en la operación. Los ve- 
1 nezolanos tomaron el control 
de Colorin hace poco más de 
= dosaños, arrebatandoesacom- 
 pañía a Bunge 4 Born que es- 
taba pujando por esa pinture- 
- ría para dominar ese mercado 
junto a su controlada Alba. Al | 
: fracasar en ese intento, B8B 
terminó luego abandonando 
ese negocio al vender Alba. 
' Corimonnole fue biencon Co- 
lorin, aumentando su deuda a 
niveles insostenibles, al tiem- 
| po que las ventas empezaron a 
descender debido alarecesión. 
Además, el grupo venezolano 
empezó a tener problemas con 
el resto de sus empresas en el 
exterior, y para evitar su quie- 
bra inició un acelerado proce- 
so de repliegue internacional. 
- Enesaestrategia vendió el 52,8 
: por ciento de Colorin a BISA. 


QUILMES 


El banco manejado por la 
familia Fiorito y que tiene de 
socio a los canadienses de 
+ Scotia Bank emitirá una Obli- 
gación Negociable, no con- 
vertibles en acciones, por un 
monto de 55 millones de dó- 
lares. Esos fondos servirán pa- 
rarefinanciar los pasivos con- 
traídos hace dos años por el 
Banco Quilmes mediante una 
emisión de ON por unos 50. 
millones de dólares. Por otro ++ 
lado, en el ejercicio económi- 
co anual cerrado el 30 de ju- 
nio de este año, la entidad fi- 
nanciera arrojó una pérdidade 
27,5 millones de pesos. En re- 
alidad, el resultado del Quil- 
mes fue positivo en 30,7 mi- 
llones de pesos, pero los Fio- 
rito decidieron imputar unos 
58 millones de pesos a previ- 
siones para cubrir eventuales 
riesgos de incobrabilidad de 
su cartera de préstamos y a 
erogaciones originadas en la 
reestructuración de su nómi- 
na de personal. 
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